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RESUMO 
VERCHAI, Lislaine Dubiela. Prevenc;:ao de Riscos e Foco nos Controles Internes atraves da 
Lei Sarbanes Oxley. Este trabalho aborda a tentativa da recuperac;:ao da credibilidade de 
grandes empresas que, ap6s os escandalos corporativos de empresas como a Enron e 
Worldcom, abalaram a economia e as Bolsas de Valores americana. A reac;:ao do governo 
americano veio na forma de uma rigorosa legislac;:ao, que reformulou o mercado de capitais 
local e determinou urn conjunto de novas responsabilidades e sanc;:oes aos administradores 
das empresas de capital aberto, mas nao limitou seus efeitos ao territ6rio dos Estados 
Unidos. Batizada de Sarbanes-Oxley, em referencia aos seus autores, a lei tern como 
objetivo coibir praticas lesivas que possam expor as companhias a elevados niveis de risco 
e impoe novas obrigac;:oes a todas as empresas estrangeiras listadas na Securities and 
Exchange Commission (SEC, a comissao de valores mobiliarios dos Estados Unidos). Para 
as empresas brasileiras, a regulamentac;:ao recai sobre as 35 companhias listadas na Bolsa 
de Valores de Nova York, alem das centenas de subsidiarias de empresas americanas 
instaladas no Brasil. A lei Sarbanes-Oxley aumenta a responsabilidade do presidente e do 
diretor financeiro, que passam a ser responsaveis civil e criminalmente pelas demonstrac;:oes 
financeiras das c_ompanhias abertas e ficam sujeitos a penas que podem chegar a 20 anos 
de prisao. Ao certificarem as informac;:oes, os executives atestam sua veracidade, 
respondendo por elas em caso de uma eventual investigac;:ao. 
Palavras-chave: Governanc;:a Corporativa; Controles Internes; Monitoramento; 
Responsabilidade; Tranparencia. 
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1. INTRODUCAO 
A boa governan9a corporativa, tecnol6gica e as praticas eticas nos neg6cios 
deixaram de ser requinte e agora sao leis americanas, tudo isso devido a sequencia 
de fraudes corporativas que alem de expor ao mundo a falta de transparencia nos 
neg6cios, afetou por conseqoencia a credibilidade de balsas de valores e 
corpora96es mundiais. Hoje em jogo, encontra-se a credibilidade das organiza96es 
frente aos publicos interno e externo. 
0 correto gerenciamento dos riscos- das mais diversas naturezas e origens 
- e a manipula9ao contabil e tema no ambito empresarial, uma vez que recentes 
escandalos no mundo dos neg6cios trouxeram a tona declara96es de executives 
que afirmavam "nao ter conhecimento" das atividades duvidosas praticadas por suas 
companhias, algumas do tipo, participa96es nao registradas nos livros, 
reconhecimE;!ntos de receitas impr6prios e manobras no sentido de escolha daqueles 
metodos ou criterios contabeis que melhor atendam aos interesses daqueles que 
elaboram os informes economico-financeiros publicados pelas companhias, portanto 
este tema alem de desafiar esta mobilizando os gestores corporativos. 
As mega fraudes financeiras que sacudiram o mundo empresarial nos 
ultimos anos foram protagonizadas por pesos pesados como Enron, World-Comm, 
Vivendi, Tyco e, mais recentemente, Parmalat. 
A questao adquire fei96es altamente complexas quando se percebe a 
extraordinaria amplitude do conceito de risco, dando conta de qualquer fato que 
possa ter impacto nos resultados de uma organiza9ao. Em . vista das multiplas 
amea9as potenciais a saude e a continuidade dos neg6cios, tem-se observado, 
portanto, uma crescente iniciativa do mundo empresarial no sentido de aprimorar as 
praticas de gestao responsavel e transparente, de modo a mitigar riscos e refor9ar a 
seguran9a operacional, agregando maior seguran9a nas estrategias da organiza9ao. 
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Com o intuito de desencorajar novos escandalos contabeis e val.orizar os 
controles internos, esta em curso urn enorme esforc;;o de adesao a regulamentac;;oes 
emergentes. 
A Lei Sarbanes-Oxley, assinada em 2002, e uma forma encontrada pelo 
governo para estabelecer recursos legais nos preceitos basicos da boa governanc;;a 
corporativa e das praticas empresariais eticas. A Lei codifica a concepc;;ao de que a 
administrac;;ao da companhia deve conhecer as informac;;oes materiais arquivadas 
na SEC (Securities and Exchange Comission) e distribuidas aos investidores e 
deve, tambem, responsabilizar-se pela precisao dessas informac;;oes. 
A Lei Sarbanes-Oxley afeta todas as empresas americanas e estrangeiras, 
com ac;;oes nas balsas dos Estados Unidos. Em caso de nao cumprimento da 
legislac;;ao, administradores, auditores e consultores estao sujeitos a severas 
penalidades. Companhias de direito privado, embora nao obrigadas legalmente 
podem optar pela adoc;;8o de determinados componentes como parte de urn plano 
geral para o aperfeic;;oamento das operac;;oes de seu neg6cio. 
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1.1 Metodologia 
Nao foi utilizada uma (mica tecnica para chegar as conclusoes, mas urn 
conjunto de metodos baseados na metodologia cientifica. 
Parte relativa desta pesquisa deveu-se a utilizac;ao de dados bibliograficos, 
tendo em vista o grau de importancia dos mesmos em qualquer tipo de estudo. As 
fontes bibliograficas utilizadas neste estudo foram: 
- livros de leitura corrente, principalmente as obras de divulgac;ao (livros 
tecnicos e cientificos); 
- livros de referencia informativa: anuarios; 
- peri6dicos: jornais e revistas; 
- Lei e regulamentac;oes vinculados ao objeto da pesquisa. 
0 estudo caracterizou-se tambem como pesquisa explorat6ria, que teve 
como caracteristica a flexibilidade, a criatividade eo contato direto com as pessoas 
vinculadas .ao objeto de pesquisa, neste caso colegas de trabalho direto, a 
experiencia da propria autora desse trabalho e a entrevista nao estruturada, 
caracterizada como uma tecnica informal, cujo objetivo basico foi a coleta de 
opinioes com profissionais de Auditoria Externa das empresas Big 4's. 
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"'"' 2. PORQUE A LEI SARBANES OXLEY FOI APROVADA 
A Lei da Responsabilidade Fiscal Sarbanes Oxley aprovada em 30 de julho 
de 2002 '(uma referencia aos dois membros do Congresso norte-americana 
responsaveis pela sua elaborac;ao - Paul S. Sarbanes e Michael Oxley), que se 
configura na mais importante reforma da legislac;ao de mercado de capitais desde a 
introduc;ao de sua regulamentac;ao na decada de 30, ap6s a quebra da bolsa de 
Nova York em 1929, foi criada para estabelecer a confianc;a dos investidores no 
mercado americana, atraves de praticas de governanc;a corporativa com maior 
transparencia e confiabilidade aos resultados das empresas, instituir severas 
punic;oes contra fraudes empresariais e entre outros aspectos definir aos principais 
executives (CEO e CFO) a responsabilidade por estabelecer, avaliar e monitorar a 
eficacia dos controles internos sabre relat6rios financeiros, bern como definir o papel 
de avalia<;a<? do ambiente de controles internos pela Administrac;ao e pelos auditores 
externos. 
Tudo isso se deu em resposta os escandalos corporativos de manipulac;ao 
de dados contabeis que revelou ser uma pratica nao tao incomum em grandes 
empresas norte-americanas que por sua vez envolveu algumas das mais 
importantes companhias do Estados Unidos. 
0 Congresso e o Governo dos Estados Unidos, preocupados com o impacto 
negativo que esses escandalos geraram no mercado de capitais com a consequente 
saida de investidores da balsa de Nova York, aprovaram a Lei Sarbanes-Oxley Act. 
2.1 ESCANDALOS CONTABEIS 
0 maior escandalo ocorreu no final de 2001, na companhia energetica 
Enron que atraves de uma seria de mecanismos de fraude, que mais tarde seriam 
chamados de contabilidade criativa, escondeu urn endividamento expressive que 
acabou levando-a falencia. No epis6dio, uma das maiores empresas de auditorias 
do mundo ate entao, a Arthur Andersen, foi acusada de compactuar com o esquema 
e de obstruc;ao da justic;a, atraves da destruic;ao das provas do processo. 
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A Andersen tambem acabou falindo devido a saida de diversos clientes e a 
possibilidade de ser processada pelo governo americano. Ap6s esse acontecimento, 
uma serie de outras fraudes veio a tona. 
Alem da Enron, World-Comm,Vivende e a Parmalat ja supracitadas, pode-se 
lembrar tambem da Tyco lnternacional. Urn grande conglomerado que produz de 
pec;as plasticas a equipamentos de seguranc;a, que teve seu principal executive, 
Dennis Kozlowski, acusado de usar recursos da companhia para comprar obras de 
arte para sua galeria pessoal e de evasao fiscal (FOLHA DE SAO · PAULO, 
05/06/2002, p. B9) 
Novamente, a administrac;ao executiva das empresa estava na berlinda. A 
ansia desesperada pelo aumento dos prec;os das ac;oes esteve na origem da maioria 
dos casos. Os executives recebiam uma parcela consideravel de sua remunerac;ao 
em opc;oes de ac;oes (stock options). Esse mecanisme permitia que seu detentor 
ganhasse com a alta das ac;oes e nao perdesse na baixa, pois este s6 exerceria sua 
opc;ao quando achasse adequado. 
Segundo KRUGMAN (2002, p. B5), em 1980, os executives chefes de 
grandes empresas, de acordo com estimativas da revista "Business Week", 
ganhavam, em media, 45 vezes mais do que os funcionarios sem cargos de 
lideranc;a. Por volta de 1995, no entanto, esse indicador subiu para 160, e chegou a 
305 em 1997. Os executivos-chefes queriam perpetuar os bons momentos, e o 
fizeram. Em 2000, embora os lucros nao tenham aumentado, eles estavam 
recebendo em media 458 vezes mais do que os trabalhadores comuns. 
0 escandalo chegou a Casa Branca. 0 presidente, George W. Bush, e seu 
vice, Dick Cheney, foram acusados de tambem fazer parte de esquemas de fraudes 
quando eram diretores executives de grandes empresas. Bush foi acusado de usar 
informac;ao privilegiada na venda de ac;oes da companhia Harkem Energy da qual 
era diretor em 1990. Cheney, por sua vez, foi acusado de usar praticas contabeis 
supostamente fraudulentas para lesar o mercado quando foi executive da Haliburton 
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Company. Nenhum dos dois foi condenado, mas sua credibilidade para conduzir a 
reformulac;:ao das leis foi afetada. Contudo, o processo de reforma continuou. 
0 primeiro passo da SEC foi endurecer as leis para os fraudulentos. Alguns 
executives foram presos para servir de exemplo, mas ainda assim os CEO's e CFO's 
estao sob o foco da desconfianc;:a dos investidores, conforme demonstra a pesquisa 
a baixo: 
• 77% do publico acredita que os interesses e a corrupc;:ao do CEO causou 
a transformac;:ao da economia americana- CNN I USA Today Poll, Julho 
2002. 
• 71% dos investidores dizem que a fraude contabil e dificil para se controlar 
e acontece na maioria das empresas- Pesquisa de Main Street Investors, 
Julho 2002. 
• 82% dos investidores acreditam que novas leis pesadas e punitivas sao 
necessarias- Harris Poll, Julho 2002. 
• 54% dos Executives dizem que nao existem poucas mac;:as podres entre 
as companhias- F.D. Morgan Walke Poll, Agosto 2002. 
• 81% dos administradores e analistas de Fundo de lnvestimento acham que 
os executives colocam seus pr6prios interesses na frente dos acionistas-
Broadgate Consultants, Marc;:o 2002. 
• 71% da gerencia empresarial dizem que o sal a rio do executive e muito alto 
e 0% diz que justo ou baixo- Pearl Meyer, Junho 2002. 
• 70% das fraudes corporativas estudadas entre 1987 e 1999 envolviam a 
Diretoria e/ou Presidencia -The Wall Street Journal, 08 de Julho de 2002. 
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2.1.1. A Lei.da responsabilidade 
A Lei da Responsabilidade Fiscal Sarbanes Oxley estabeleceu novos 
padroes de responsabilidade corporativa e penas para corpora<;oes ilegais. A 
legisla<;ao contem 11 titulos desde responsabilidades adicionais para comites de 
auditorias ate forte penas criminais para crimes de colarinho branco como fraudes 
de seguran<;a. 
A SEC Securities and Exchange Commission, 6rgao que regula o mercado 
de capitais nos Estados Unidos, equivalente a Comissao de Valores Mobiliarios 
(CVM) no Brasil, foi requerida para emitir as regras que executam muitas das 
clausulas da Lei. As regras emitidas pela SEC podem ir alem das exigencias 
estatutarias. Abaixo segue urn breve resumo de cada urn dos 11 titulos: 
Titulo I - Cria<;ao de urn comite de auditoria para companhias de capital 
aberto. 
• Estabelece urn Comite de auditoria independente, nao governamental para 
acompanhar a atua<;ao dos auditores e os numeros da companhia, a fim de proteger 
os interesses dos investidores e promover a confian<;a publica em relat6rios de 
auditorias independentes. 
• Define as principais responsabilidades deste Comite 
• Requisita que as companhias de capital aberto registrem os Comites e 
tome tambem outras a<;oes com a inten<;ao de melhorar as auditorias nas 
companhias. 
Titulo II - lndependencia do Auditor 
• Determina que o auditor externo deve ter independencia tanto do 
Comite de auditoria como da companhia auditada. 
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• Alerta que executar ou validar determinados servic;os, geralmente 
incompatrveis com as regras da independemcia e considerado ilegal se executado 
pelo auditor.externo. 
Titulo Ill- Responsabilidade das companhias de capital aberto. 
• Requisitar urn Comite de auditoria independente da companhia e 
incumbi-lo de responsabilidades. 
• Requisitar que o Presidente e o Diretor Financeiro validem os relat6rios 
trimestrais e anuais enviados para SEC, incluindo as representac;oes sobre a 
eficacia de controles internes especificados. 
• · Providenciar regras de conduta para a companhia e seus empregados. 
• Requisitar para a SEC emitir regras que necessitam advogados em 
determinadas func;oes para relatar violac;oes das leis de ac;oes ao Presidente ou aos 
principais conselhos legais da companhia e, se nenhuma ac;ao for feita reportar ao 
comite de auditoria. 
Titulo IV - Melhorias nas divulgac;oes financeiras 
• Exige que as companhias fornec;am divulgac;oes melhoradas, incluindo 
urn relat6rio da eficacia de controles e · procedimentos internes para o relat6rio 
financeiro Ounto como parecer do auditor externo desse relat6rio) e de divulgac;oes 
que cobrem transac;oes extras balanc;o e informac;oes financeiras. 
• Exige divulgac;oes a respeito do c6digo de etica da diretoria financeira 
do relat6rio de determinadas renuncias. 
• Exige divulgac;oes rapida pela gerencia, pelos diretores, e por principais 
acionistas a respeito de determinadas transac;oes que envolvem titulos financeiros 
da companhia. 
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Titulo V - Analise de conflito de interesses 
• Exige que a SEC adote regras que enfoque o conflito de interesses 
que pode surgir quando o corretor recomenda participac;ao em titulos financeiros em 
relat6rios escritos ou eletronicos ou ainda em pareceres publicos. 
Titulo VI- Comissao de recursos e autoridade 
• Fornece financiamento adicionais para a SEC. 
• Fornece a SEC e a Corte Federal mais autoridade ara censurar e impor 
certa proibic;oes sabre as entidades. 
Titulo VII - Am31ises e Relat6rios 
• Dirige o corpo regulat6rio federal a conduzir os estudos a respeito da 
consolidac;ao das companhias; agencias de avaliac;ao de cn§dito; violadores, 
violac;oes, e ac;oes forc;adas que envolvem leis de ac;oes; determinados papeis de 
investimentos bancarios e conselheiros financeiros. 
Titulo VIII - Corporac;ao e as fraudes contabeis 
• Fornece penalidades criminais mais fortes para alterac;oes de 
documentos, fraudes com acionistas e outras fraudes com obstruc;ao da justic;a e das 
ac;oes. 
• Protege empregados das companhias que fornecem a evidencia da 
fraud e. 
Titulos IX - Penalidades para crimes de colarinho branco 
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• Realc_;:a que toda a pessoa que tente cometer os crimes de colarinho 
brancos deve ser tratada sob a lei como se tivesse cometido o crime. 
• Realc_;:a penalidades e sentenc_;:as para determinados crimes de 
colarinho branco, tais como, fraude por internet e correio e violac_;:oes de impastos 
sobre aposentadorias de empregados. 
• Requisita que o Presidente e o Diretor Financeiro declarem em seus 
relat6rios peri6dicos enviados a SEC que suas Demonstrac_;:oes Financeiras estao 
inteiramente em cumprimento com as exigemcias do ato de 1934 e, impoe 
penalidades para certificar urn relat6rio enganador ou fraudulento. 
Titulos X - Impasto de Renda a Recuperar 
• Conforme o Senado, o impasto de renda a recuperar deve ser assinado 
pelo presidente da companhia. 
Titulo XI- Fraudes corporativas e responsabilidades 
• Fornece adicional autoridade ao corpo regulat6rio e as cortes para 
tomar varias ac_;:oes, incluindo multas ou aprisionamento, no que diz respeito a 
alterac_;:ao dos registros, impedimenta de procedimentos oficiais, pagamentos 
extraordinarios, retaliac_;:ao contra os dedo-duro e outros problemas que envolvem a 
fraude corporativa. 
2.1.2. 0 impacto da Sarbanes Oxley no fornecimento de reportes corporativos 
A PricewaterhouseCoopers publicou urn artigo sobre a construc_;:ao da 
confianc_;:a publica - o futuro de relat6rios corporativos, que descreve quais sao as 
pessoas chaves na elaborac_;:ao e como pode ser melhorado para resgatar a 
confianc_;:a publica nos relat6rios corporativos. 
Os principais fornecedores de informac_;:oes sao: 
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1. Executives da companhia que preparam ou aprovam a informac;ao 
distribuida aos investidores e outras partes interessadas. 
2.Comite de Auditoria que representam os interesses des acionistas e sao 
responsaveis pelo gerenciamento das atividades. 
3. Auditores lndependentes que fornecem a garantia nas demonstrac;oes 
financeiras e nos pareceres distribuidos no mercado de capital. 
4. Os distribuidores da informac;ao que consolidam a informac;ao relatada e 
fornecem para usc de outros. 
5. Corretores que usam a informac;ao fornecida pela companhia e a sua 
propria analise para fazer recomendac;oes ao investidor. 
6. lnvestidor e outras partes interessadas que sao os consumidores finais do 
relat6rio de informac;oes corporativas. 
0 objetivo preliminar da construc;ao da confianc;a publica e identificar e 
incentivar determinados comportamentos em todos os fornecedores chaves de 
informac;oes des relat6rios corporativos. 0 que se pretende e informac;ao de 
confianc;a, pontual, e util para ajudar a os acionistas em seu processo de tomada de 
decisao. 
A Sarbanes Oxley requer que os executives da companhia, Presidencia, 
Diretores e Auditores independentes tomem ac;oes especificas para atingir urn 
objetivo em comum - relat6rio financeiro corporative. Urn tema central da Sarbanes 
Oxley e como estas pessoas chaves devem trabalhar junto, com sense critico para 
conseguir esse objetivo. Para cumprir este tema, Sarbanes-Oxley reforc;a e expande 
as responsabilidades destas pessoas: 
Executives da companhia 
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• Sarbanes-Oxley afirma que o Presidente e o Diretor Financeiro carregam 
uma responsabilidade preliminar sabre os relat6rios da companhia apresentados 
para a SEC e institui uma exigencia para eles relatarem sabre a integralidade e a 
exatidao da informac;ao contida nos relat6rios assim como a eficacia dos controles 
subjacentes. 
• A Sarbanes Oxley estabelece urn padrao mais abrangente que USGAAP, 
indicando que o Presidente e o Diretor Financeiro devem fornecer demonstrac;oes 
financeiras de forma transparente que apresentem a condic;ao financeira da 
companhia, os resultados das operac;oes e o fluxos de caixa. 
Comite de Auditoria 
• Como o representante dos acionistas de uma companhia, o comite de 
auditoria e responsavel par verificar se a contabilidade da companhia, os relat6rios 
financeiros e as demonstrac;oes financeiras estao sendo elaboradas de forma 
correta. A Sarbanes Oxley tambem impoe uma nova exigencia para divulgar se ou 
nao ao menos urn membra do comite de auditoria e "urn perito financeiro" e se nao 
relatar porque razoes. Finalmente, o comite de auditoria e requerido para pre-
aprovar todos os servic;os prestados pela auditoria externa. 
Auditoria Externa 
• E uma empresa de auditoria externa independente e responsavel pela 
apresentac;ao das demonstrac;oes financeiras da companhia de acordo com 
principios de contabilidade geralmente aceitos. 
A Sarbanes-Oxley reafirma a necessidade urn revisor de independente da 
gerencia, e expande a responsabilidade do auditor sabre o relat6rio publicado, as 
afirmac;oes da gerencia em controles internes e os procedimentos para preparar as 
demonstrac;oes financeiras. 
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A determinac;ao destas func;oes focaliza primeiramente nas obrigac;oes dos 
executives da companhia a respeito da integralidade e exatidao da informayao 
contidas nos relat6rios da companhia e na eficacia de controles internos. Estas 
novas obrigac;oes de repote sao cobertas pelos Titulos Ill e IV da Sarbanes Oxley e 
regras relacionadas na SEC. 
0 prop6sito da determinac;ao de func;ao e ajudar os executives das 
companhias, o comite de auditoria e a auditoria externa a entender melhor as 
implicac;oes destas obrigac;oes nos reportes financeiros. Alem das orientac;oes nas 
func;oes os elementos abaixo tambem sao considerados chaves para complementar 
a confianc;a dos publico nas Demonstrac;oes Financeiras : 
• Espirito de transparencia - As companhias tern a obrigac;ao de fornecer 
aos acionistas e outras partes interessadas a informayao necessaria para a tomada 
de decisoes. Estas informac;oes devem ser transparentes na condic;ao financeira da 
companhia, nos resultados das operac;oes, no fluxo de caixa enos demais aspectos 
do neg6cio. 
• Cultura de Responsabilidade - As informac;oes prestadas devem ser 
acompanhadas de urn firme compromisso de responsabilidade entre todas as 
pessoas envolvidas na preparac;ao, conferencia e divulgac;ao dos relat6rios 
financeiros. 
• lntegridade pessoal -A transparencia e a responsabilidade dependem da 
integridade 'pessoal, "fazer a coisa direita," nao e apenas 0 que e esperado ou 
mesmo permissiveL Sem integridade pessoal como fundamento da informac;ao 
fornecida, nao pode haver nenhuma confianc;a publica. 
2.2. OS DESAFIOS QUE A LEI SARBANES OXLEY APRESENTA 
A Lei estabeleceu uma nova exigencia, para o Presidente e o Diretor 
Financeiro, a .mesma exige que eles avaliem explicitamente e relatem ao publico a 
eficacia dos controles internos especificados no relat6rio financeiro corporative. 
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Em muitas companhias existe uma lacuna significativa entre os funcionarios 
que executam as atividades de controle e os executives que tomam as decisoes 
estrategicas de governan9a corporativa. A maior parte das companhias nao tern - e 
antes da Lei Sarbanes Oxley nao estavam obrigadas a ter - urn vinculo direto das 
atividades de governan9a da Diretoria e da Alta Administra9ao com as atividades de 
controle da · organiza9ao. Mas agora e importante para o cumprimento das regras 
que se estabele9a esse vinculo, ja que a Lei Sarbanes Oxley exige que os altos 
executives, demonstrem, pelos registros, o quanta a estrutura de controles internos 
esta funcionando bern. 
Esta exigencia do relat6rio e contida primeiramente no titulo Ill da legisla9ao, 
"Responsabilidade das companhias de capital. aberto" e no titulo IV "Melhorias nas 
divulga96es financeiras" estes desafios em torno da Lei Sarbanes Oxley esta 
centrada nas Se96es 302 e 404. Muitas companhias adotaram urn estrategia que 
prioriza o cumprimento da Se9ao 302 em detrimento da Se9ao 404, uma vez que 
esse enfoqt,~e faz sentido. Afinal de contas, a Se9ao 302 ja esta em vigor desde 
agosto de 2002, enquanto a Se9ao 404, conforme proposta, nao era aplicavel ate o 
final de 2003. 
Contudo, e importante verificar que o direcionamento individual dessas duas 
se96es da Lei Sarbanes Oxley constitua urn processo ineficiente e provavelmente 
contraproducente. Pode-se apresentar s61idos argumentos para integrar as medidas 
de cada uma delas em uma estrutura de controles internos mais ampla e robusta o 
suficiente para atender as exigencias de ambas as se96es. 
2.2.1. 0 Primeiro Desafio: Certifica9ao do Presidente e do Diretor Financeiro 
Conforme editado no Titulo Ill, se9ao 302 da Sarbanes Oxley, a SEC 
apresentou uma regra para certifica9ao, "Regra final: Certifica9ao da divulga9ao dos 
relat6rio~ trimestrais e anuais das companhias" efetivada em 29 de agosto de 2002 
esta regra requer que cada relat6rio trimestral e anual apresentado para o publico 
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sob o ato de 1934, o Presidente e o Diretor Financeiro devem fornecer certificagoes 
contendo diversos reconhecimentos, conforme descrito abaixo: 
1. Que eles revisaram o relat6rio. 
2. Que baseado em seus conhecimentos, o relat6rio nao contem nenhum 
indicador ou fato material falso e tambem nao omite nenhum fato material que 
fizesse com que todas as indicagoes fossem enganadoras. 
3. Que baseado em seus conhecimentos, as informagoes financeiras 
representam precisamente em todos aspectos materiais a posigao financeira da 
companhia e seus resultados . 
4. Que eles sao responsaveis pelo relat6rio de estabelecimento, 
manutengao e efetividade dos controles e procedimentos adotados assim como pelo 
relat6rio sobre a eficacia da divulgagao controles e procedimentos baseados em sua 
avaliagao dentro de 90 dias antes da emissao do mesmo. 
5. Que divulgaram ao comite de auditoria e ao auditor externo todas as 
deficiencias. significativas e fraquezas materia is nos controles internos do relat6rio 
financeiro e todas as fraudes (materiais ou nao) envolvendo qualquer urn que tenha 
urn papel significative naqueles controles internos. 
6. Que eles divulgariam no relat6rio se ap6s suas avaliagoes mais recentes 
tivesse havido mudangas significantes ocorridas nos controles internos e que 
afetassem o relat6rio financeiro, e tambem se fosse tomada agoes corretivas para as 
deficiencias significativas e/ou as fraquezas materiais. 
0 cumprimento de algumas determinagoes da Segao 302 pode parecer 
relativamente simples, uma vez que reafirmar a cada trimestre que o diretor 
executivo e b diretor financeiro sao responsaveis pelos controles e procedimentos de 
divulgagao sera uma tarefa habitual. Contudo, a redagao simples de outras medidas 
nao corresponde ao nivel de esforgo que pode ser exigido para o seu cumprimento, 
16 
considerando per exemplo, a exigencia de que os controles e procedimentos de 
divulgac;ao sejam avaliados todo trimestre. Para uma organizac;ao dinamica que 
esteja criando novas produtos e servic;os, concluindo fusees e aquisic;oes, formando 
alianc;as e reorganizando divisoes e departamentos, a simples logistica de 
desenvolver, monitorar e avaliar esses controles pede rapidamente tornar-se 
desanimadora. 
Outra medida da Lei Sarbanes Oxley, amplamente divulgada- a Sec;ao 906 
-, entrou em vigor em agosto de 2002. 0 diretor presidente eo diretor financeiro da 
companhia passarao ainda a apresentar a SEC, juntamente com os relat6rios da 
administrac;ao e as demonstrac;oes financeiras peri6dicas, declarac;oes certificando 
que tanto os relat6rios quanta as demonstrac;oes financeiras estao em conformidade 
com as normas da SEC, e, ainda, que as informac;oes contidas nos relat6rios da 
administrac;ao indicam a real condic;ao financeira e os resultados operacionais da 
companhia, sob pena de lhes serem aplicadas penas que podem variar de 10 a 20 
anos de prisao e/ou multa de US$ 1.000.000,00 a US$ 5.000.000,00. Os executives 
chefes e os executives financeiros de empresas nao poderao mais alegar ignorancia 
de erros ou fraudes em balancetes. 
Alem das penalidades acima indicadas, a nova lei traz outras penalidades 
para os crimes praticados pelos administradores das companhias, tais como 
alterac;ao e/ou falsificac;ao de documentos contabeis, ampliando a definic;ao de 
"destruic;ao de documentos" e aumentando as penas para crimes financeiros. Enfim, 
a lei norte-americana acrescenta urn novo dispositive ao c6digo penal americana, 
tipificando como crime esquemas ou artificios iniciados para fraudar acionistas. 
2.2.2. 0 Segundo Desafio: Relat6rio de Controles Internes e Parecer do Auditor 
Extern a 
Conforme esta redigido na Lei no Titulo IV, Sec;ao 404, a SEC propoe uma 
regra que, se adotada, requer que cada relat6rio anual emitido per uma companhia 
contenha urn relat6rio de controles internes declarando : 
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• Responsabilidade da gerencia para estabelecer e manter controles 
internes adequados e procedimentos para o relat6rio financeiro. 
• Conclusoes da gerencia sabre a eficacia de controles e de 
procedimentos internes para redigir o relat6rio financeiro, baseado na 
avalia9ao da gerencia. 
• Que o auditor externo atestou e relatou no parecer. 
Esta regra proposta nao especifica o conteudo exato do relat6rio de 
controles internes indicando somente que a gerencia deve fazer o relat6rio 
especialmente as circunstancias da companhia. 0 que e 6bvio, entretanto, e que OS 
controles internes e os procedimentos da companhia para emitir relat6rios 
financeiros deve ser documentada de maneira a permitir a revisao e entendimento 
de outras companhias. 
A regra proposta pela SEC requer tambem que o auditor externo de uma 
companhia fa9a a gerencia afirma96es sabre os controles internos e procedimentos 
para o relat6rio financeiro. Nao estabelecendo os padroes para o relat6rio ou 
parecer, somente requer que o atestado esteja executado de acordo com os 
padroes emitidos ou adotados pelo Comite de companhias abertas. 
Ja que o diretor executive e o diretor financeiro de sua companhia devem 
fazer declara96es publicas em rela~o a eficacia dos controles internos, e precise 
manter suporte e documenta9ao substanciais relacionadas com a estrutura de 
controles internes e tambem com a sua avalia9ao. Alem disso, como o auditor 
independente vai atestar a avalia9ao dos controles e necessaria apresentar toda a 
documenta9ao ao auditor. 
E importante ressaltar que urn "parecer sem ressalvas" na ultima auditoria 
das demonstra96es financeiras nao e urn atestado para a eficacia dos controles 
internes. Quando os auditores independentes emitem opiniao acerca das 
demonstra96es financeiras, nao estao validando a estrutura de controles internes, 
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portanto os procedimentos de testes que executam nao sao desenhados para 
atender as exigencias da certifica9ao. 
Para que o auditor independente fa9a essa certifica9ao - e para preparar a 
propria avalia9ao - e preciso adotar uma estrutura de controles internos que 
contenha criterios objetivos os quais possam ser medidos e avaliados. Acredita-se 
que as recomenda96es do Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway 
Commission - COSO seja a estrutura mais adequada e com maior freqOemcia 
utilizada pelos registrantes. 
A avalia9ao fornecida aos auditores independentes deve ser substantiva, 
bern documentada e abrangente. Urn checklist resumido inclui: 
• lnforma96es acerca do ambiente de controles gerais (ambiente 
tecnol6gico) da companhia; 
• Descri9ao completa dos objetivos de controle criados pela administra9ao 
para identificar, classificar e avaliar riscos que possam impedir que a companhia 
alcance seu~ objetivos de emissao de relat6rios financeiros; 
• Descri9ao completa dos objetivos de controle criados pela administra~o 
para direcionar os riscos identificados e as respectivas atividades de controle; 
• Descri9ao dos sistemas de informatica e procedimentos de comunica9ao 
adotados para fornecer suporte ao t6pico anterior; 
• Resultados e documenta~o-suporte da avalia9ao mais recente feita pela 
administra9ao sabre a eficacia do desenho e das opera96es das atividades 
individuals de controle; 
• Rela9ao de todas as deficiencias encontradas no desenho e na 
implementa9ao das atividades de controle, bern como os procedimentos propostos 
para sua corre9ao; 
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• Descri<;ao do processo adotado para comunicar defici€mcias significativas 
e insuficiencias materiais aos auditores independentes e ao Comite de Auditoria; 
• Descri<;ao dos procedimentos de monitoramento executados para 
assegurar que a estrutura de controles internos esta operando conforme planejado e 
que os resultados dos procedimentos de monitoramento sao revisados e 
executados; 
• Descri<;ao do processo de cria<;ao da divulga<;ao e das atividades de 
controle relacionadas. 
2.3. ESTRATEGIAS PARA CONSEGUIR RELATAR A CONFORMIDADE 
Agora, com uma compreensao mais abrangente das Se<;oes 302 e 404, 
torna-se clara uma estrategia eficaz, as determina<;oes de ambas as se<;oes podem 
ser direcionadas atraves de uma (mica metodologia. Urn programa de controles 
internos que focaliza simultaneamente a divulga<;ao e a emissao de relat6rios 
financeiros pode atender as exigencias trimestrais da Se<;ao 302 e as exigencias 
anuais da Se<;ao 404, bern como suprir as necessidades dos auditores 
independentes para executar seus procedimentos de certifica<;ao. 
A reivindica<;ao para urn alinhamento mais proximo das exigencias das 
duas se<;oes da Lei Sarbanes Oxley tern sido unanime entre a comunidade 
empresarial, e a maioria dos observados espera que a SEC continue caminhando 
nessa dire<;ao. 
A presidencia e a diretoria carrega urn fardo pesado de responsabilidade 
com seus controles internos. A regras da Sarbanes Oxley e da SEC sao claras ao 
citar suas responsabilidades quanto aos controles e procedimentos estabelecidos e 
mantidos para divulga<;oes financeiras, declarac;oes sobre os controles e 
procedimentos que sao de seus conhecimento e avaliac;oes regulares de controles e 
procedimentos da divulgac;ao em relac;ao as certificac;oes trimestrais e outras 
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obriga96es de relat6rio. A Sarbanes-Oxley tambem impoe uma nova exigencia em 
cima da gerencia da companhia apara afirmar e relatar a eficacia de controles 
internes da companhia e procedimentos para o relat6rio financeiro em uma base 
anual. Alem, de uma proposta da SEC de emendar exigencias da certifica9ao 
trimestral existente do CEO e do CFO requer explicitamente a · avalia9ao trimestral 
daqueles controles e procedimentos. 
As companhias nao tern nenhuma escolha a respeito de se por controles 
eficazes no Iugar e reporta-los conforme as solicita96es da SEC. A (mica decisao 
real a ser feita e como conseguir a conformidade e uma cultura de responsabilidade 
que a suporta. 
Com o entendimento do esforyo, que as companhias provavelmente terao 
de fazer, e necessario estar pronto para come9ar. E este processo somente podera 
ser iniciado · por urn Iugar, pela Alta Administra9ao. 0 diretor executive e o diretor 
financeiro devem determinar a conduta e iniciar o curso da a9ao. 0 conselho de 
administra9ao tambem desempenha urn papel importante, embora nao seja 
diretamente responsavel pela implementayao da Lei Sarbanes Oxley. 0 conselho de 
administra9ao deve supervisionar o compromisso da companhia com a tarefa e deve 
se manter informado sobre o desenvolvimento do programa de controles internes. E 
claro que, para participar efetivamente, o diretor executive, o diretor financeiro e o 
conselho de administra9ao devem possuir conhecimento suficiente da Lei. Se forem 
necessarias sessoes de instru96es para facilitar esse trabalho, elas devem ser 
programadas. Uma vez que os membros tenham uma aprecia9ao completa das 
demandas da Lei Sarbanes Oxley, o diretor executive e o diretor financeiro devem 
formalmente comprometer a companhia com a tarefa · e reconhecer a 
responsabilidade por assegurar o cumprimento das regras. 
Posteriormente, deve ser emitido urn comunicado formal para a alta 
administrayao e para os funcionarios. Esse comunicado deve incluir diretrizes para o 
cumprimento das medidas da Lei Sarbanes Oxley, uma defini9ao da tarefa a ser 
empreendida, instru96es gerais e a ampla designa9ao de recursos. 
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E recomendavel a criac;ao de urn comite diretor de trabalho para 
supervisionar e coordenar todas as atividades relacionadas com a Lei Sarbanes 
Oxley - incluindo aquelas que excedem o escopo das sec;oes 302 e 404 - em toda a 
organizac;ao. Trata-se de urn grupo de alto nivel, seus membros devem ser 
instruidos acerca da "imagem global" da companhia, integrar a implementac;ao da 
estrategia da companhia, ter autoridade para tamar decisoes criticas e direcionar 
recursos onde e quando necessaria. 
Em companhias de menor porte, o comite diretor de trabalho pode ser 
formado com apenas duas pessoas, que irao certificar a eficacia dos controles 
internos - o diretor executive e o diretor financeiro. Em organizac;oes maiores, e 
possivel incluir outros membros, como o diretor contabil, o diretor de auditoria interna 
e o conselheiro geral, bern como urn conselheiro do comite de auditoria. Em 
companhias de todos os partes, urn membra da diretoria deve ser designado para 
monitorar os processes e o progresso do comite diretor de trabalho. 
As func;Qes do comite diretor de trabalho incluirao: 
• Estabelecer parametres dentro dos quais o comite de divulgac;ao ira 
operar; 
• ldentificar as pessoas necessarias para alcanc;ar os objetivos; e 
• Manter o conselho de administrac;ao e a administrac;ao informados sabre 
o progresso. 
As deliberac;oes e ac;oes do comite diretor de trabalho, bern como aquelas 
de qualquer. outro grupo que esteja trabalhando no cumprimento das regras, devem 
ser documentadas. Urn registro expresso pode servir como mapa para colocar os 
objetivos em execuc;ao. E recomendavel consultar o conselho juridico em relac;ao a 
natureza e abrangencia da documentac;ao. 
2.3.1. Comec;ar com uma estrutura de controle interne 
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As companhias que estao comec;ando a formalizar o seu processo de 
gerenciamento de risco e controles podera constatar que uma estrutura para o 
controle interno e urn ponto de partida util e com uma salida fundac;ao para construir 
urn sistema de controles internos eficaz. 
Embora provavelmente todas as companhias de capital aberto precisarao 
fazer ajustes antes de poder avaliar e certificar com confianc;a a eficacia de seus 
controles internos, e 6bvio que algumas companhias precisarao fazer mudanc;as 
mais radicais que outras. Em grande escala, a natureza das operac;oes ditara o 
escopo das mudanc;as necessarias, por exemplo, e possivel que uma companhia 
altamente descentralizada necessite de uma resposta mais elaborada para as 
medidas da Lei Sarbanes Oxley acerca dos controles internos do que urn registrante 
com caracteristicas mais simples. 
0 porte da companhia e a sua complexidade apresentam urn paradoxa 
interessante. Via de regra, a implementac;ao de controles internos em uma 
companhia de menor porte e mais facil, ja que ha urn numero menor de pessoas, 
divisoes, processos, etc. para acomodar. Contudo, com frequemcia, esse tipo de 
companhia possui uma infra-estrutura tao informal que precisa de ac;oes corretivas 
significativas. 
No outro extrema, companhias globais que devem instituir atividades de 
controle em multiplas localidades podem encontrar urn desafio significative, ja que 
tentam conciliar varios sistemas e procedimentos em toda a empresa. Alem disso, 
companhias globais enfrentam os desafios de regulamentac;oes especificas a cada 
paise culturas distintas. Essas companhias de grande porte podem se beneficiar da 
uniformidade do enfoque e da consistencia da aplicac;ao que seu programa de 
controles internos pode gerar. 
As regulamentac;oes restritas ao ramo de atividade representam outra 
variavel, por exemplo, instituic;oes depositarias que estao sujeitas as medidas do 
Federal Deposit Insurance Corporation Improvement Act- FDICIA de 1991 tiveram 
23 
de sujeitar-se as regras para a emissao de relat6rios de controles internos similares 
as da Lei Sarbanes Oxley nos ultimos dez anos. Ainda assim muitas instituic;oes 
depositarias· precisarao fortalecer seus programas para a avaliac;ao da eficacia dos 
controles internos que, segundo a lei Sarbanes Oxley, devem agora levar em 
considerac;ao os controles e procedimentos de divulgac;ao. 
0 COSO e urn dos bons modelos a ser adotado como estrutura de controle 
interno. Contudo, o COSO representa apenas uma - embora a mais amplamente 
reconhecida- das muitas estruturas de controles internos existentes. 
2.3.2. COSO Estrutura de controle interno 
COSO - Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway 
Commission, sigla em ingles para Comite de Organizac;oes patrocinadoras da 
comissao de comercio, trata-se de uma iniciativa privada de cinco grupos 
American Accounting Association, The American Institute of Certified Public 
Accountants, The Financial Executives Institute, The Institute of internal Auditor e 
The Institute of Management Accountants) com o objetivo de auxiliar a alta direc;ao 
de empresas na melhoria de controles internos. 
Em 1992 o comite publicou a estrutura de controles internos que se tornou 
padrao para o gerenciamento de controles de riscos. Urn dos beneficios de COSO e 
que estabelece uma comum definic;ao que serve as necessidades de mercados 
diferentes ao fornecer urn padrao e criterios que companhias e organizac;oes podem 
avaliar ou projetar seus sistemas de controle. 
A estrutura do COSO e os padr6es de auditoria dos Estados Unidos 
definem "o controle interno" como urn processo efetuado por uma organizac;ao de 
diretores, de gerencia, e de outras pessoas que fornecem garantia razoavel a 
respeito da realizac;ao dos objetivos nas seguintes categorias: 
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• Opera96es eficazes e eficientes: dirige-se aos objetivos de neg6cio 
basicos de uma companhia, incluindo objetivos do desempenho e lucratividade e 
prote9ao dos recursos. 
• Relat6rio financeiro de confian9a: cobre a prepara9ao de indica96es 
financeiras de confian9a e de outras informa9ao financeira. 
• Conformidade com leis e regulamentos aplicaveis: leis e regulamentos a 
que a companhia e sujeita, como Sarbanes-Oxley e regras relacionadas, evitando os 
danos a uma companhia como reputa9ao ou outras consequemcias negativas. 
0 COSO identifica cinco componentes do controle interno que necessita 
estar no Iugar e integrado para conseguir estes objetivos: 
• Controlar o ambiente: estabelece a funda9ao para urn sistema de controle 
interno fornecendo disciplina e estrutura .. 0 ambiente de Controle inclui conceitos 
como conduta, atitude, consciencia, competencia e estilo. Grande parte de sua for9a 
e extraida da conduta estabelecida pelo Conselho de Administra9ao e pelos 
executivos da companhia. 
• Avalia9ao de risco: Envolve a identifica9ao e a analise pela gerencia de 
riscos relevantes para atingir determinados objetivos, dando. forma a uma base para 
determinar como aqueles riscos devem ser controlados. No decorrer de uma 
avalia9ao de riscos, cada objetivo operacional, do nivel mais alto, como dirigir uma 
companhia lucrativa, ao nivel mais baixo, como salvaguardar o caixa, e 
documentado e entao cada risco que possa prejudicar ou impedir o alcance do 
objetivo e identificado e priorizado. 
• Controlar atividades: Consulta as politicas e aos procedimentos para 
assegurar-se de que os objetivos da gerencia sao conseguidos e as estrategias da 
mitiga9ao do risco sao realizadas. 
25 
• lnformac;ao e comunicac;ao: Suporta todos componentes restantes do 
centrale comunicando os controles, as responsabilidades aos empregados e 
fornecendo informac;ao que permite as pessoas realizem seus deveres. 0 processo 
tambem poderia percorrer o caminho inverse, partindo dos niveis mais baixos da 
companhia para a administrac;ao e para o conselho de administrac;ao, transmitindo 
as informac;oes sabre os resultados, as deficiemcias e as questoes geradas. 
• Monitoramento: cobre os contrales internes pela gerencia ou pelos outras 
participantes fora do pracesso; ou a aplicac;ao de metodologias. independentes, tais 
como procedimentos customizados ou listas de verificac;ao padrao, por empregados 
dentra de urn processo. 
No que diz respeito aos objetivos financeiros do relat6rio e da conformidade, 
o COSO indica: urn sistema de centrale interne que possa fornecer a garantia 
razoavel da realizac;ao dos objetivos que relacionam-se a confiabilidade do relat6rio 
e da conformidade financeira com leis e regulamentos. Realizac;ao daqueles 
objetivos, que sao baseados pela maier parte em padroes impasto por partes 
externas, dependente de atividades dentra do centrale da entidade sao executado. 
Enquanto os componentes internes do centrale forem pretendidos para o 
uso nas companhias de todos os tamanhos, muitas pequenas e medias 
companhias escolheram executa-las formalmente menos do que as companhias 
maiores, que fazem geralmente uma aproximac;ao mais estruturada ao centrale 
interne. Porque Sarbanes-Oxley requer atestado auditor externo das afirmac;oes da 
gerencia a respeito dos controles e dos procedimentos internes para o relat6rio 
financeiro, algumas companhias necessitarao aumentar o grau de formalidade para 
aqueles controles para permitir sua revisao. 
0 COSO usa a matriz mostrada abaixo para ilustrar o relacionamento direto 
entre objetivos e contrales de componentes. A terceira dimensao da matriz mostra 
as unidades ou as atividades de uma entidade relacionado ao centrale interne. 0 
centrale interne e pertinente para a companhia como urn todo ou para qualquer uma 
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de suas unidades ou atividades e os cinco componentes sao aplicaveis e 
importantes para o alcance dos objetivos operacionais. 







2.3.3. Controles e procedimentos internes para o relat6rio financeiro 
A SEC propos as regras para emissao do relat6rio financeiro de uma 
companhia aberta. A proposta da SEC e a que segue: 
"N6s acreditamos que a finalidade dos controles internes e dos 
procedimentos internes para o relat6rio financeiro e assegurar que as companhias 
ten ham processes que forne9am a garantia razoavel que : 
• as transa96es da companhia sao corretamente autorizadas; 
• os recursos de companhia sao protegidos de encontro ao uso 
desautorizado ou impr6prio; e 
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• as transac;oes da companhia sao corretamente gravadas e relatadas 
para permitir a preparac;ao dos Indices financeiros e dos registros em 
conformidade com os princfpios contabeis geralmente aceitos" 
As companhias necessitam estabelecer urn guideline razoavel e limites 
como uma base para identificar e projetar os controles e procedimentos a serem 
mantidos no relat6rio financeiro. A estrutura do COSO, ou uma similar, pode ser util 
em fornecer urn ponto de referencia para elaborac;ao do relat6rio. 
2.3.4. Avaliac;ao da Eficacia dos Controles Internes para o Relat6rio Financeiro 
Ao indicar uma conclusao sobre a eficacia de seus controles e 
procedimentos internes no relat6rio financeiro, uma companhia necessita ter clara 
compreensao de quais sao seus controles eo que significa eficacia. A introduc;ao da 
eficacia e dirigida por padroes do COSO e do AICPA -American Institute of Certified 
Public Accountants. 
De acordo com o COSO, determinar se urn particular sistema de controle 
interne e "eficaz" e urn julgamento subjetivo resultando de uma avaliac;ao de se os 
cinco componentes estao atualizados e funcionando de forma eficaz. Se funcionar 
de forma eficaz, fornece uma garantia razoavel que urn ou mais dos objetivos 
preliminares e seguido. Assim, estes componentes sao tambem criterios para urn 
controle interne eficaz. 
Em bora todos os cinco criterios devam ser satisfeitos, cad a componente nao 
necessita funcionar de forma identica, ou estar nivelado no mesmo nivel, em 
entidades diferentes. Alguns desajustes podem existir entre componentes. 
Adicionalmente, os controles podem diferir no grau a que se dirigem a urn risco 
particular, de modo que controles complementares, cada urn com o efeito limitado, 
juntos podem ser satisfat6rio. 
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Estes padroes tambem focalizam se o sistema de controle interno tern ou 
nao alguma "fraqueza material". Os padroes do AICPA, definem "fraqueza material" 
como uma circunstancia: 
" ... em qual o projeto ou a opera<;ao de urn ou mais componentes de controles internos nao 
reduz a urn nivel relativamente baixo o risco que as falhas causadas por erro ou por fraude em 
valores que seriam materiais aos relat6rios financeiros podem ocorrer e nao serem detectados dentro 
de urn periodo. oportuno por empregados durante a execu<;ao da fun<;ao." 
De acordo com esta definic;ao, se urn sistema de controle interno para 
reporte financeiro, tern alguma fraqueza material, nao pode ser julgado como eficaz. 
Se uma deficiencia significativa for identificada, a materialidade de uma possivel 
falha nos reportes financeiros da companhia deve ser considerado assim como 
outros fatos e circunstancias que podem reduzir o risco da falha, o que pode ser 
chamado de controle de compensac;ao. 
A intenc;ao da Sarbanes-Oxley e estabelecer urn padrao de relat6rio, 
focalizando a eficacia do sistema de controles internos para o relat6rio financeiro 
como urn todo. 
As etapas relacionadas a seguir, e posteriormente detalhadas, podem ser 
seguidas ao se estabelecer urn programa de controles internos: 
• Planejar o programa 
• Avaliar o ambiente de controles 
• Definir o Escopo 
• Constituir urn reposit6rio de controles 
• Executar testes iniciais e continuos 
• . Monitorar 
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2.3.5. Planejar o programa 
E recomendavel a formac;ao de uma equipe de gerenciamento do programa 
de controles internes para estabelecer o programa especifico sabre o assunto. 0 
porte e a complexidade de sua companhia determinarao a alocac;ao dos recursos 
pessoais para a equipe. Em uma pequena companhia, provavelmente, sera 
necessaria pouca estrutura organizacional. A equipe podera ser constituida apenas 
por membros que trabalhem meio expediente - talvez urn gerente de projeto e mais 
alguns funcionarios. Entretanto, para companhias maiores, sera necessaria dispor 
de urn numero significative de pessoas em func;oes que exijam dedicac;ao integral. 
Para muitas companhias que ja possuem urn grupo responsavel pelos 
controles internes, talvez nao seja necessaria formar uma nova equipe de 
gerenciamento do programa de controles internes. Contudo, o comite diretor de 
trabalho deve avaliar se o grupo responsavel pelos controles internes existentes 
possui o pessoal apropriado para conduzir as etapas selecionadas pela companhia. 
Ap6s a formac;ao da equipe, urn plano de projeto deve ser criado. Em nivel 
geral, o processo global de planejamento deve resultar no seguinte: 
• Entendimento e consenso acerca de objetivos, distribuic;oes, escopo, 
custos e enfoque do projeto; 
• Compromisso de que os recursos necessaries estejam disponiveis 
quando solicitados; 
• Consenso sabre a utilizac;ao de recursos externos e uma descric;ao 
dessas func;oes; 
• Uma linha de base do projeto com a qual o progresso possa ser 
comparado; 
• Consenso acerca dos processes e das metodologias utilizadas para 
gerenciar o projeto. 
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Muitas companhias ja possuem uma equipe de auditoria interna e, levando 
em considerac;ao as recentes propostas apresentadas por determinadas bolsas de 
valores, e provavel que no futuro urn numero ainda maior de companhias estabelec;a 
essa func;ao. Os membros da auditoria interna podem exercer urn papel importante 
nas atividades de uma companhia em relac;ao as regras determinadas pela Lei 
Sarbanes Oxley, contribuindo com seu conhecimento de processos e de controles 
internos, monitorando as atividades de avaliac;ao da administrac;ao, fornecendo 
inputs a urn processo de avaliac;ao de riscos e atuando como urn importante elo com 
o Comite de Auditoria. 
2.3.6. Uso de uma estrutura de maturidade dos controles internos 
0 objetivo de se ter uma estrutura e determinar se os controles existentes 
ou propostos para uma atividade ou urn processo dado sao rigorosos o bastante 
para controlar riscos relacionados e documentando suficientemente para a revisao 
interna e externa subseqOente. 
A estrutura interna de maturidade fornece a Diretoria e a Presidencia urn 
nivel de conforto em relac;ao aos controles que sao suportadas pelas certificac;oes. 
Esta informac;ao tambem permite decidir se o nivel da maturidade dado para a area 
de controle e satisfat6ria ou se necessita de ac;ao corretiva. 
lncerto: 
• Ambiente imprevisivel, onde os controles nao sao designados ou nao 
estao apropriados. 
Informal: 
• Os controles estao designados mas nao estao documentados; 
• Os controles dependem de pessoas para serem efetuados; 
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• Nao ha treinamento ou comunica9ao formal dos controles. 
Padronizados: 
• Os controles sao designados e apropriados; 
• Os controles estao documentados e foram comunicados aos 
empregados; 
• Desvios de controles nao serao identificados. 
Monitorados: 
• Os controles sao padronizados com testes peri6dicos, visando a 
eficiemcia designada da opera9ao e sao reportados para a gerencia. 
• Automatiza9ao das ferramentas para monitorar determinados controles. 
Otimizados: 
• Controles internos integrados com monitoramento em tempo real pela 
gerencia e melhoria continua. 
• Automatiza9ao das ferramentas para monitorar grande parte dos 
controles e permitir mudan9as rapidas quando necessaria. 
2.3.7. Avaliar o Ambiente de Controle 
As politicas e procedimentos expressos sao importantes e exercem urn 
papel principal na eficacia de sua estrutura de controles internos, e grande parte do 
sucesso ou do fracasso de urn programa de controles internos pode depender da 
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documentac;ao escrita. Tambem sao criticos os atributos menos tangiveis de cultura, 
conduta e atitude, coletivamente chamados de "Ambiente de Controle". Contribuindo 
com o Ambiente de Controle encontram-se elementos como integridade, valores 
eticos e competencia dos funcionarios de sua companhia; filosofia e estilo 
operacional da administrac;ao; delegac;ao de autoridade e responsabilidade; e 
atenc;ao e direc;ao fornecidas pelo Conselho de Administrac;ao. 0 Ambiente de 
Controle constitui a base para todos os demais componentes dos controles internes. 
Se .os resultados da avaliac;ao cultural sugerirem que a companhia nao 
possui urn ambiente de controle consistente, e necessaria adotar medidas corretivas, 
como: 
• Comunicar a importancia dos controles internos; 
• Reforc;ar seu c6digo de conduta e etica, bern como o programa de 
cumprimento de regras; 
• Restabelecer o apropriado jargao "o exemplo vern de cima"; 
• Conduzir programas de treinamento e conscientizac;ao; 
• Estabelecer canais para comunicac;ao aberta (incluindo mecanismos que 
possibilitem a informac;ao anonima). 
lnversamente, se os resultados da avaliac;ao cultural indicarem que a 
companhia possui urn solido ambiente de controle, ela tera uma base concreta sobre 
a qual construira seu programa de controles internes. 
2.3.8. Definir o Escopo 
0 objetivo do processo de definic;ao do escopo e identificar e inventariar os 
riscos relacionados com a divulgac;ao e emissao de relat6rios financeiros. lsso 
permitira que a equipe de Gerenciamento do Programa de Controles Internes 
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concentre seus esforc;os na identificac;ao ou no desenho de controles para direcionar 
esses riscos. 
Em bora algumas companhias ja possuam urn programa formal ou informal 
de avaliac;ao de riscos, o programa deve ser revisado pela equipe do projeto para 
assegurar que ele engloba o processo abrangente de identificac;ao de todos os 
riscos financeiros e de divulgac;ao. A equipe do projeto deve comec;ar o processo de 
definic;ao do escopo pela identificac;ao de todas as principais unidades operacionais, 
localidades e subsidiarias da companhia. Em seguida, deve entrevistar o pessoal da 
administrac;ao dessas unidades operacionais para identificar riscos na emissao de 
relat6rios financeiros e na divulgac;ao, que poderiam afetar de maneira adversa a 
capacidade . da entidade de reportar com precisao dados financeiros e nao 
financeiros, consistentes com o objetivo de que todos os valores e divulgac;oes sao 
precisos, completes, justos e pontuais. 
Durante o processo de entrevistas, a administrac;ao deve estar preparada 
para abordar riscos que podem impedir que a companhia alcance seus objetivos 
operacionais e riscos na emissao de relat6rios financeiros e nas divulgac;oes, 
considerando: 
• Principais processes e sistemas operacionais, incluindo aplicativos e 
processes terceirizados; 
• Riscos e processes nao sistematicos (por exemplo, lanc;amentos no 
diario e responsabilidade por contratos); 
• Padroes contabeis significativos; 
• Regulamentac;oes da SEC e do ramo de atividade; 
• Exemplos de descumprimento de politicas e procedimentos da 
companhia; 
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• Questoes fortemente relacionadas com avaliac;oes que dependem do 
julgamento profissional; 
• Sistemas e tecnologias de informac;ao mais importante; 
• Situac;oes nas quais a administrac;ao pode desconsiderar os controles. 
A equipe do projeto deve documentar e priorizar cada risco identificado na 
emissao de relat6rios financeiros e na divulgac;ao, pesando a importancia relativa e a 
probabilidade de urn efeito potencialmente adverso, sem levar em considerac;ao a 
eficacia dos controles internes da companhia. Fatores que devem ser considerados 
ao priorizar os riscos na emissao de relat6rios financeiros e na divulgac;ao incluem: 
• Risco relative para a companhia; 
• Materialidade das demonstrac;oes financeiras; 
• Probabilidade de ocorrencia. 
Com o passar do tempo, a companhia pode considerar a integrac;ao do 
processo de priorizac;ao de riscos na emissao de relat6rios financeiros e na 
divulgac;ao com urn programa de avaliac;ao de riscos em toda a empresa, que 
direcione todos os elementos da estrutura do COSO. 
2.3.9. Cons~ituir urn reposit6rio de controles 
0 reposit6rio de controles servira como uma central de informac;oes e 
atividades relacionadas com os controles internes. Ele contera a documentac;ao 
sobre os objetivos de controle, o desenho e a implementac;ao das atividades de 
controle, bern como os metodos para testar a eficacia dessas atividades. Sera o 
banco de dados no qual trimestral e anualmente as avaliac;oes da administrac;ao se 
basearao, conforme determinado pelas Sec;oes 302 e 404. 
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Para desenvolver esse reposit6rio de controles, e recomendavel as 
seguintes etapas: 
2.3.10. 
• Definir os principais objetivos de controle. 
• Mapear as atividades de controle existentes e compara-las com os 
objetivos de controle. 
• ldentificar areas em que os controles necessaries estao ausentes e 
corrigi-las. 
Executar testes iniciais e continuos 
Ap6s o desenvolvimento do reposit6rio de Controles, a eficacia operacional 
das atividades de controle deve ser avaliada. Essa avalia9ao pode ser executada 
por pessoas responsaveis pelo desempenho dos controles, pela administra9ao da 
companhia ou pela Equipe de Gerenciamento do Programa de Controles lnternos. 
Os objetivos dessas atividades iniciais de teste sao: 
• Assegurar que as atividades de controle estao operando de forma 
apropriada. 
• Fornecer informa96es para suportar medidas corretivas posteriores 
quando os testes das atividades revelarem deficiencias nos controles 
intern as. 
• . Desenvolver urn programa de testes sustentavel que forne9a suporte 
para as avalia96es trimestrais e anuais da administra9ao. 
Com a finalidade de fornecer suporte para a avalia9ao trimestral e anual dos 
controles internos, deve ser conduzida uma analise da estrutura desses controles, 
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visando assegurar que nao ocorreram mudangas significativas desde o ultimo 
periodo de avaliagao. Caso sejam verificados processos operacionais ou mudangas 
organizacionais (por exemplo, uma aquisigao), sera necessaria repetir as etapas 
anteriores para modificar a estrutura de controles internos e direcionar essas 
mudangas. 
As pessoas responsaveis pelas atividades de controle devem avaliar sua 
eficacia como parte do processo formal de auto-avaliagao dos controles internos. 
Para tanto, e recomendavel que a eficacia operacional das atividades de controle 
individuais seja testada e que a documentagao apropriada seja retida, de maneira 
que possa ser revisada pelos auditores independentes como parte de seus 
procedimentos para o trabalho de certificagao. 
2.3.11. Monitorar 
Para muitas companhias, a auditoria interna desempenhara urn importante 
papel no monitoramento e na emissao de relat6rios sobre a eficacia da estrutura dos 
controles internos. As companhias que nao possuem uma fungao de auditoria 
interna podem avaliar a utilizagao da Equipe de Gerenciamento do Programa de 
Controles lnternos para executar essas tarefas. As atividades de monitoramento que 
devem ser executadas incluem: 
• Avaliagao independente da pertinencia dos dados contidos no reposit6rio 
de controles; 
• Verificagao das atividades de testes, ou seja, se elas sao completas, 
precisas e pontuais; 
• Confirmagao de que as pessoas que avaliaram as atividades de controle 
o fizeram de modo pontual e com a compreensao total e completa das 
~mplicagoes decorrentes desse tipo de confirmagao; 
• Comprovagao de que a documentagao completa e precisa e mantida. 
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2.3.12. Parecer do Auditor Externo 
A Companhia tambem deve considerar as implicac;oes das exigemcias da 
Sarbanes Oxley relativas aos controles internes e procedimentos adotados para 
relat6rios financeiros que o auditor externo ira considerar no parecer anual . 
A gerencia e o auditor externo devem discutir o escopo e o tipo de 
documenta<;ao necessaria para analise dos controles internes, assim como, a 
natureza dos documentos considerados na revisao do processo. A condic;ao para a 
emissao de urn parecer externo e a identificac;ao dos criterios que a gerencia usou 
para avaliar a eficacia dos controles internes em conjunto com os criterios que 
auditor utilizou para validar tais controles. Os padr6es mais apropriados para 
avaliac;ao dos criterios sao: 
• Objetividade: os criterios devem estar livre de tendencias; 
• Mensurac;ao: os criterios devem permitir mensurac;oes consistentes, 
qualitativas e quantitativas do controle analisado; 
• lntegralidade: os criterios devem estar suficientemente completes de 
modo que aqueles fatores relevantes que possam alterar o parecer nao 
estejam omitidos; 
• Relevancia: os criterios devem ser relevantes .de acordo com a 
importancia do controle. 
2.4. RISCO DE UM PROCESSO INFORMAL DE CONTROLES 
A Diretoria e a Presidencia da Companhia devem determinar o nivel de 
formalizac;ao da documentac;ao utilizada nos testes de controles internes e os 
procedimentos para divulgac;ao dos relat6rios financeiros. E importante ter urn grau 
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apropriado de formalizayao para transmitir confian9a apropriada aos terceiros que 
irao revisar. 
Companhias com urn ambiente de neg6cios mais simples e altamente 
centralizador, devem estar conscientes com a nova fase de controles e 
procedimentos necessaries para suportar as certifica96es da diretoria, e todas 
companhias devem avaliar bern o sistema de controles internos e determinar e os 
procedimentos de avaliayao sao suficientes para certificar a diretoria. 
A habilidade das companhias em demonstrar que avaliaram a eficacia de 
suas divulgay6es dos controles e a publicayao trimestral dos procedimentos nao 
devem ser negligenciados. Em adi9ao a proposta da SEC, se adotada, requer 
explicitamente avalia96es trimestrais de controles e de procedimentos internos para 
o relat6rio financeiro. Em conseqUencia, cada companhia deve mostrar que tern urn 
sistema de controle interno eficaz, isso fornecera a garantia razoavel que todas suas 
divulga96es_ sao completas, exatas, e oportunas, e que a gerencia avaliou os 
processes criticos do controle conforme estabelecidos pela Lei Sarbanes-Oxley e 
regras relacionadas. 
A Lei obriga que a SEC revise as divulgay6es de cada companhia pelo 
menos a cada tres anos. lsto significa que a companhia deve estar preparada 
quando a SEC revisar suas divulgay6es trimestrais. Em alguns casas a SEC pode 
questionar sabre a operayao e as avalia96es de controles para as divulgay6es, se 
nao satisfeita a SEC pode requisitar emendas das informay6es divulgadas ou impor 
a96es corretivas que poderiam resultar em publicidade desfavoravel entre outras 
conseqUencias negativas. 
2.5. ALINHAR OBRIGA<;OES COM AS ESTRAGEGIAS DA GERENCIA 
Ao projetar estruturas de controles, os executives estao olhando alem do 
objetivo basico de executar controles intern as eficazes para satisfazer a obriga96es 
financeiras e outras relatadas. Eles reconhecem que para ser urn lider de mercado 
no atual ambiente de neg6cio, uma companhia deve ter urn processo dinamico de 
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gerencia de risco que cubra exposu;oes criticas e que permita a companhia 
identificar rapidamente e responder as circunstfmcias de mudanc;a. 
Para fazer a gerencia de risco altamente eficaz, deve ser constituido na 
companhia uma infra-estrutura como uma parte integral do modo de fazer neg6cios 
alinhado com o risco critico da companhia. 0 objetivo e permitir a companhia 
identificar, avaliar, monitorar e controlar mudanc;as de todos os tipos que possam 
impactar ou expor a oportunidades de risco. Uma companhia com esse potencial de 
melhorias pode controlar muitas exposic;oes diferentes de risco e aproveitar as 
oportunidades de neg6cio que torna-se uma vantagem competitiva. 
2.6. DISPONIBILIZAR TECNOLOGIAS PARA ATINGIR RESULTADOS 
A simples logistica do cumprimento das medidas da Lei Sarbanes-Oxley 
para os controles internos pode parecer desanimadora. Contudo, a carga pode ser 
extremamente amenizada com a utilizac;ao estrategica das ferramentas apropriadas. 
Essas ferramentas podem auxiliar em inumeras tarefas como desenho de controles, 
documentac;ao de controles, analise e correc;ao de falhas nos controles, 
aperfeic;oa111ento de divulgac;oes, gerenciamento de riscos, documentac;ao de 
revisoes e assinaturas e fornecimento de relat6rios administrativos aperfeic;oados. 
0 uso que as companhias fazem dessas ferramentas e limitado apenas por 
suas necessidades e pelos recursos financeiros disponiveis. Em geral, as 
necessidades de companhias menores - e tambem a verba disponivel para a 
aquisic;ao dessas ferramentas - serao menores do que as verificadas em 
organizac;oes mais complexas ou maiores. Mas, independentemente do tamanho e 
da complexidade da companhia, as ferramentas e a tecnologia selecionadas devem 
ser consistentes com as necessidades da organizac;ao. 
As ferramentas nao devem ser encaradas como uma soluc;ao facil para urn 
problema dificil. Todas elas precisarao de algum tipo de adaptac;ao para operar de 
maneira eficaz. Tambem, nao se pode se deixar seduzir pela tecnologia - uma 
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ferramenta propria deve simplificar em vez de complicar o processo. As ferramentas 
devem complementar o trabalho pessoal, nao substitui-lo. 
Antes de investir em ferramentas, e importante verificar a possibilidade de 
personalizacrao dos recursos existentes que podem dar suporte ao programa de 
controles internes. Algumas companhias mantem uma intranet que pode servir como 
reposit6rio para informacroes e documentos relacionados com os controles internes. 
Outra OpyaO e 0 programa de banco de dados que estao disponiveis para fornecer 
suporte ao programa de controles internes, Urn banco de dados de controles pode 
ajudar as companhias a documentar seus processes, objetivos de controles e 
atividades existentes, e ainda identificar falhas e tracrar acroes para corrigir essas 
deficiencias. Ao adicionar uma camada de visualizayao no banco de dados dos 
controles, a administracrao pode rapidamente compreender os resultados da 
avaliacrao que auxiliara no preenchimento da certificayao trimestral dos controles. 
2.7. REFLEXOS DA LEI SARBANES OXLEY NAS COMPANHIAS AMERICANAS 
0 primeiro ano de adequacrao ao artigo 404 da Lei Sarbanes-Oxley, que 
determina as empresas a comprovacrao da eficacia de seus controles internes, foi 
marcado na maioria das corporacroes por uma preocupacrao dominante: cumprir 
todas as exigencias no prazo estabelecido. Os custos desse processo assustaram 
os executives, mas foram deixados em segundo plano, diante da necessidade de 
tranqOilizar o mercado quanto a disposicrao de prestar informacroes aos acionistas 
com absoluta transparencia. 
As companhias norte-americanas concluiram o esforcro de adequacrao em 
dezembro de 2004. Atualmente, dedicam-se a discutir de que maneira e possivel 
melhorar a eficiencia desse trabalho e, consequentemente, reduzir gastos nos 
pr6ximos anos. Uma pesquisa divulgada pela Ernst & Young em outubro de 2004 
apontou que, nos Estados Unidos, as empresas apresentaram algumas deficiencias 
de planejamento e gestae que acabaram por influenciar o custo final do projeto. Para 
quase urn tercro das companhias entrevistadas, o esforcro empreendido - em termos 
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de recursos financeiros e horas alocadas - foi 50% maior do que o previsto 
inicialmente . 
Metade das corporac;oes com receitas anuais acima .de US$ 20 bilhoes 
selecionou para teste mais de cinco mil controles internos, o dobro do projetado no 
inicio do trabalho. Por conta de situac;oes como essa, muitos projetos acabaram 
atrasando e consequentemente, demandaram maior esforc;o das companhias para 
que o prazo estabelecido fosse atendido. Como reflexo de algumas falhas de 
planejamento, o percentual das que pretendiam concluir a adequac;ao apenas urn ou 
dois meses antes do tim do prazo subiu de 13% para 46%. 
Convencer a empresa a transformar o projeto de manutenc;ao da Sarbanes-
Oxley em urn processo continuo e a chave para incorpora-lo a cultura organizacional 
e, consequ~ntemente, torna-lo mais eficaz do ponto de vista economico. Os custos 
da conformidade com a Sox, no primeiro ano, oscilaram muito de companhia para 
companhia. De acordo com a Financial Executives International, esse valor 
ultrapassou US$ 3 milhoes para corporac;oes com faturamento medio anual de US$ 
2,5 bilhoes. Em media, segundo estimativas internacionais, os custos chegaram a 
US$ 16 milhoes, por companhia. 
Sao quantias significativas que, dependendo da forma como foram gastas, 
poderao influenciar no futuro a eficiencia e eficacia de todos os processos 
importantes da companhia. Esses valores devem ser interpretados, portanto, como 
investimentos, e nao como despesas incorridas sem qualquer expectativa de retorno 
ou recuperac;ao. Para tal, o ciclo de adequac;ao precisa durar o ano inteiro, de 
maneira continua, como qualquer outro processo rotineiro da organizac;ao. Ele 
comec;a com a reavaliac;ao do escopo do projeto e abrange a identificac;ao e a 
documentac;ao de novos processos, a atualizac;ao da documentac;ao existente para 
refletir mudanc;as ocorridas nos neg6cios da companhia, alem da execuc;ao de testes 
nos controles, a documentac;ao dos resultados desses testes e a avaliac;ao geral do 
ambiente de controle. 
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0 anexo I, pagina 49, apresenta uma entrevista efetuada pela revista 
Boardroom Minutes, edic;ao de fevereiro/2005 com o membro Lynn Turner co-autor 
da SOX, onde e possivel observar o real sentimento em relac;ao a aplicabilidade da 
lei tanto por parte dos criadores como por parte das empresas que implementaram. 
2.7.1. Reflexos da Lei Sarbanes Oxley no Brasil 
As experiemcias vivenciadas pela companhias americanas podem ajudar as 
companhias brasileiras, com ac;oes negociadas na Bolsa de Nova York, a 
aprimorarem seus processes de verificac;ao dos controles internes - antes mesmo 
de encerrarem o projeto de adequac;ao a nova lei. Principalmente, depois que a 
Securities and Exchange Commission (SEC) decidiu estender em urn ano o prazo 
para a conclusao do trabalho que, agora, se encerra em dezembro de 2006. 
A constituic;ao do comite de auditoria e urn ponto que vern dando grande 
trabalho as companhias brasileiras. Quando a exigencia foi feita, gerou certa 
polemica por aqui, pois a Lei das Sociedades por Ac;oes (S/A) nacional preve a 
criac;ao de urn conselho fiscal, que tern atribuiy6es bastante parecidas -
basicamente a de supervisionar o trabalho dos auditores. Entao, a Associac;ao 
Brasileira das Companhias Abertas (Abrasca) enviou aos EUA pedido para a 
substituiyao de urn 6rgao pelo outro, o que foi aceito pela Securities and Exchange 
Comission (SEC), reguladora do mercado de capitais daquele pais. 
Apesar dessa possibilidade de substituic;ao, a constituic;ao do comite tern se 
mostrado uma tendencia no Brasil, de acordo com Ross Kaufman. Para ele, a 
iniciativa e positiva, porque esse 6rgao e focado na atuac;ao da auditoria, enquanto o 
conselho fiscal tern algumas outras func;oes, como a de verificar as contas da 
empresa. 0 advogado Jose Luiz Homem de Mello concorda que a criac;ao do comite 
e a melhor forma de cumprir a Sarbanes e diz que as companhias precisam dar 
especial atenc;ao ao regimento interne do 6rgao. "Devem constar no documento os 
procedimentos para apurac;ao de reclamac;oes e denuncias, a possibilidade de 
contratac;ao de assessores eo orc;amento." 
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Do Brasil, sao 32 as empresas obrigadas a cumprir rigorosamente o 
conjunto normative, por possuirem American Depositary Receipts (ADRs) de niveis 2 
e 3, que sao a96es negociadas em balsa", disse o advogado Jose Luiz Homem de 
Mello, associado senior da area empresarial do escrit6rio Pinheiro Neto. Entre elas 
estao a gigante estatal Petrobras, a Companhia Vale do Rio Dace, a Companhia 
Siderurgica Nacional (CSN) e os bancos, como Bradesco, ltau e Unibanco. 
Alem dessas 32, ha uma serie de outras empresas brasileiras - para nao 
dizer a maioria das companhias abertas- que estao incorporando as normas de boa 
gestao para continuarem despertando interesse dos investidores, que ficaram mais 
exigentes. 0 proprio 6rgao regulador do mercado nacional, a Comissao de Valores 
Mobiliarios (CVM), aproveita ideias da Sarbanes para fazer ajustes nas suas 
normas. 
Segundo pesquisa realizada pela consultoria Hirashima & Associados, 
baseada nos relat6rios anuais (20F) de 2003 arquivados na Securities and 
Exchange Comission (SEC) par 30 empresas brasileiras, 23% das companhias 
ainda nem decidiram como se adaptar a Sarbanes, enquanto 40% ja optaram par 
criar o comite de auditoria e 37% resolveram reestruturar o conselho fiscal. 
Entretanto, das empresas que ja escolheram urn dos dais 6rgaos, apenas 17% o 
constituiram plenamente ate o meio do ana. "A grande maioria (83%) ainda esta em 
fase de implementa9ao", disse o s6cio-diretor da consultoria, Taiki Hirashima. Para 
ele, as dificuldades das companhias estao em ter membros independentes e 
contratar pelo menos um especialista em finan9as e contabilidade conforme criterios 
definidos pela Sarbanes. 
De acordo como levantamento, no relat6rio 20F apenas 23% anunciaram a 
identidade do especialista, sendo que 70% disseram que ainda nao tern o 
profissional. · 
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Tambem houve respostas inusitadas, pois 7% das empresas divulgaram que 
o comite de auditoria coletivamente atendia as qualificac;oes exigidas, ao passo que 
a lei quer que urn especialista sozinho tenha as habilidades. 
Os bancos brasileiros estao mais preparados do que as empresas nacionais 
para adaptac;ao a lei norte-americana Sarbanes-Oxley. lsso porque ja cumprem uma 
serie de normas do Banco Central (BC) que se assemelham as dos Estados Unidos. 
As instituic;oes financeiras ja sao obrigadas a ter controles de processes internes e 
comite de auditoria, como o exigido pela Sarbanes. 0 s6cio da Ernst & Young para o 
segmento financeiro, Luiz Carlos Nannini, disse que os bancos tern no Brasil o 
chamado "compliance officer", ou seja, urn responsavel para verificar se os 
procedimentos de controle internes estao sendo aplicados. 
Essa nova enfase nos controles internes e no cumprimento das regras deve 
ser disseminada par toda a organizac;ao. Companhias de menor porte, que muito 
provavelmente nao possuem uma infra-estrutura forte e urn staff grande, podem 
julgar essa adaptac;ao especialmente dificil. Companhias de todos os partes serao 
obrigadas a destinar recursos significativos a esse trabalho - tempo, dinheiro e 
pessoal. 
Os custos financeiros para o cumprimento das regras serao consideraveis, 
mas deve-se observar que nao serao tao altos quanta os custos provocados pelo 
descumprimento delas. Custos indiretos podem incluir o remanejamento de pessoal 
e o realinhamento de outros recursos na organizac;ao para criar e manter uma 
melhor estrutura de controles internes enquanto que os custos diretos podem incluir 
o tempo dispensado par consultores e funcionarios para: 
• Avaliac;ao, implementac;ao e monitoramento; 
• lnstruc;ao de funcionarios acerca dos controles internes; 
• Despesas com a nova tecnologia para suportar o prbgrama de controles 
internes; e 
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• Honorarios pagos aos auditores independentes para exercitar os testes 




A Sarbanes-Oxley e a reac;ao as incertezas do mercado de capitais norte 
americana e marca o comec;o de uma nova era de relat6rio para as companhias 
abertas. Muitas de suas exigemcias sao amplas, mas as expectativas geradas pelo 
publico e pelos reguladores sao elevadas, pais as companhias necessitam 
demonstrar que os controles internes fazem parte da pre e p6s elaborac;ao das 
demonstrac;oes financeiras, isto e, sao parte da maneira como fazem neg6cios. 
Nenhuma companhia aberta com ac;oes negociadas na Balsa de Nova York 
pode ignorar as exigencias desta Lei, assim com os presidentes e diretores 
financeiros devem estar comprometidos e preparados para cumprir todas as regras e 
se tornarem eficazes para evitar o risco de penalidades civil e criminal estabelecidas. 
Eles devem compreender que melhorar a transparencia de suas operac;oes 
contabeis incluindo os procedimentos da revisao e da avaliac;ao dos controles 
internes e ~m novo imperative, ao lado da necessidade de implantar inovac;oes, 
aumentar o market share, criar vantagens competitivas e fazer os Iueras crescerem. 
Com estas obrigac;oes, as companhias podem fornecer informac;oes completas, 
exatas, e confiaveis a suas partes interessadas e satisfazer as exigencias de 
relat6rios aos acionistas, ao publico e outras .partes interessadas. 
A nova lei contra fraude corporativa norte americana tambem introduz regras 
severas de governanc;a corporativa para assegurar maior transparencia aos 
resultados das organizac;oes, e seus efeitos no mercado de capitais internacional 
pode ser vista como maior independencia por parte das empresas de auditorias que 
prestam servic;os para as companhias abertas, e de maior fiscalizac;ao tanto por 
parte do gdverno quanta por parte das pr6prias companhias com relac;ao a atos 
praticados por seus administradores. 
Com isso, ampliam-se as exigencias e pressoes sabre as atividades 
executivas. Ate mesmo as organizac;oes modelos reavaliaram suas estruturas para 
implementar as regras da Sarbanes-Oxley, pais ao transformar o projeto de 
manutenc;ao desta em um processo continuo, deve-se avaliar o ponto de vista 
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economico, pois o esfon;o empreendido em recursos financeiros e horas alocadas 
foi 50% maier do que o previsto inicialmente conforme pesquisa divulgada pela Ernst 
& Young. 
Embora os controles internes possam ajudar a atenuar riscos, eles nao os 
eliminam completamente. Estes podem fornecer seguranc;a razoavel - mas nao 
absoluta - de que os objetivos de uma companhia foram alcanc;ados. Os controles 
internes sao, afinal de contas, construidos por processes que envolvem pessoas e, 
assim, estao sujeitos a todas as limitac;oes pertinentes ao envolvimento humane, e 
podem ser deliberadamente logrados por atos fraudulentos praticados por pessoas 
ou por conspirac;oes entre funcionarios. 
Esses controles podem ser inadvertidamente enfraquecidos por julgamento 
equivocado, negligencia, distrac;ao, outras falhas nos processes ou procedimentos 
ou tambem podem ser debilitados ou ate mesmo eliminados por restric;oes de 
recursos. Os custos relatives e os beneficios dos controles internes devem ser 
continuamente reavaliados e nao devem ser subestimados principalmente porque a 
Lei Sarbanes Oxley esta mudando fundamentalmente o cenario empresarial e as 
companhias. tern uma grande tarefa pela frente. 
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ANEXO 1 - ENTREVISTA COM LYNN TURNER 
As companhias de todo o mundo que sao incluidas na balsa de valores dos 
Estados Unidos estao tentando cumprir com os novas regulamentos em torno do 
relat6rio de controles financeiros. A grande pergunta e: os beneficios compensam os 
custos? 
A revista Boardroom Minutes esta satisfeita em apresentar a entrevista com 
o membra Lynn Turner co-autor da SOX. 
1) Como voce se transform au urn perito em Sarbanes-Oxley? 
Eu era o contador principal da SEC - Securities and Exchange Commission 
dos Estados Unidos de julho 1998 a agosto 2001. Durante esse tempo, n6s 
tentamos executar urn numero de reformas. 0 entao presidente Arthur Levitt pediu 
que eu olhasse a qualidade do relat6rio financeiro das companhias nos Estados 
Unidos, observando se as infomac;oes que eram reportada poderiam fornecer 
fundamentos do funcionamento do mercados, como estes trabalhavam, como as 
pessoas investiam, e como o capital era alocado. 
Durante meus tres anos na SEC, houve urn grande interesse sabre a 
qualidade dos relat6rios financeiros nos E.U.A. Como consequencia, n6s fizemos 
alguns trabalhos em torno das emissoes dos relat6rios financeiros, como o 
reconhecimento das receitas. 0 presidente Levitt deu urn discurso chamado "o jogo 
dos numeros", que agora esta sendo usado regularmente nas escolas de neg6cio. 
N6s tivemos o sucesso em algumas areas mas em outras tivemos 
problemas no congresso. Em torno de Outubro, 2001, a Enron comec;ou a implodir. 
Dentro de 30 dias uma conferencia em D.C. Washington reviu a agenda da SEC e 
os participantes fizeram recomendac;oes ao entao-Presidente Harvey Pitt. Durante a 
conferencia, alguns congressistas perguntaram se eu estava disposto a ajudar a 
esboc;ar alguma legislac;ao caso a Enron continuasse a implodir. Previamente, 
quando eu estava na SEC, uma equipe tinha esboc;ado a legislac;ao para criar uma 
discussao entre os profissionais de contabilidade com o auxilio do presidente da 
Ernest & Young. Entao usamos os resultados desse esforc;o, e refizemos uma parte 
da legislac;ao e esse esboc;o transformou-se a base para o que e chamada hoje de 
Sarbanes-Oxley. 
2) Qual foi a reac;ao de Washington a legislac;ao? 
Nao tao foi facil. Eu tinha estado na California para falar com os 250 maiores 
executives. ·Eu pedi que levantasse as maos aqueles que tiveram treinamento a 
respeito dos controles internos e as praticas de corrupc;ao e somente uma pessoa na 
audiencia levantou sua mao. Desde entao eu soube que, apesar da oposic;ao da 
industria, n6s absolutamente tinhamos que manter a sec;ao da SOX 404. 
Sinceramente ate que o fiasco do Worldcom acontecesse eu nao pensava 
que a legislac;ao tivesse possibilidade de ser aprovada, mas quando isso aconteceu, 
as votac;oes da opiniao publica mostraram urn impacto significative e dentro de sete 
dias antes do tim de julho aquelas pessoas que eram contra a aprovac;ao foram as 
mesmas que deram sinal positivo. Foi aquelas votac;oes de opiniao publica que 
resultaram '"'a aprovac;ao da SOX . 
3) 0 que voce espera que a Sarbanes-Oxley fac;a para os neg6cios, 
consumidores e para a balsa de valores? 
Desde o consumidor ao investidor a perspectiva e que as pessoas se 
tornem confiantes ao colocar seu dinheiro no mercado sintam que a informac;ao 
vinda dos executives podem ser confiada. Uma das coisas que faz o trabalho do 
mercado de capital importante e a abilidade das pessoas alocarem seus recursos 
naquelas companhias que tern a melhor performance e de geram o retorno mais 
elevado para os investidores. Quando os investidores nao obtem informac;ao precisa, 
n6s temos a desalocac;ao de capital. 
Em 99 o presidente Levitt e eu tivemos urn jantar com os dois lideres do 
Business Roundtable (BRT). 0 BRT representa os executives das 200 maiores 
cornpanhias americanas. lsto foi durante o crescimento do tecnologia. Eles estavam 
preocupados sabre o mercado de capitais e nos incitaram a fazer algo. Sentiram que 
muitas das companhias ponto.com estavam esgotando o capital afastado do legitimo 
neg6cio que poderiam sobreviver. Temeram que muitas destas companhias de 
ponto.com falhariam. lsto e todo 0 capital que tinham levantado seria desalocado e 
nao iria para as companhias que criariam trabalhos, prodw;ao, e valor para a 
economia, e sinceramente, eles estavam absolutamente certos. 
4) Como o SOX pode impedir que isto acontec;a outra vez? 
N6s temos obrigac;ao de fornecer informac;ao aos investidores o que permite 
que distingam entre estes tipos de situac;oes. Com a SOX, a SEC aprovou regras 
que esperanc;osamente fornecerao muito mais transparencia nas informac;oes de 
modo que os investidores terao melhor condic;ao para avaliar e tomar melhores 
decisoes, assim com, alocar o capital naquelas companhias que podem empregar 
mais eficazmente, e em conseqOencia n6s teremos uma economia mais s61ida. 
Minha percepc;ao por atras de tudo isto e criar urn mecanisme de informac;ao 
oportuno, exato, transparente para os investidores que resultara em companhias 
mais responsaveis. Os executives necessitam acreditar que este acontecimento ira 
dissipar algumas destas visoes negativas das corporac;oes Americanas. 
lnfelizmente, uma pesquisa relatou que. 73% dos americanos pensam que nao 
podem mais confiar nos executives de grandes companhias. 
5) Entao apesar de todas as queixas, a Sarbanes-Oxley e o prec;o justo de 
se fazer neg6cio hoje caso se deseje fazer da maneira correta? 
Eu penso que sim. Em novembro, a Business Week emitiu urn artigo que as 
companhias estao gastando uma media de $3 milhoes e 30.000 horas para cumprir 
com a Sarbanes-Oxley. Seria errado negar isso, mas houve tambem urn prec;o muito 
mais elevado para as corporac;oes alem do impacto que teve para os investidores e 
para a economia. Assim se custar $10-20 bilhoes de dolares para implantar a SOX, 
isto representara apenas uma gota comparada aos $7 trilhoes de d61ares que 
declinou o mercado ap6s Enron, Worldcom, e outros. Este e urn custo fenomenal 
que diretamente atribui confianc;a dos investidores nos executives. E isto 
infelizmente tornou-se uma marca para muitos executives que sao honestos, 
direitos, e francos. 
Eu ow;o as vezes as pessoas dizerem, "Sao apenas algumas mas mac;as." 
lsto nao e verdadeiro - se voce olhar a lista das companhias que tern problemas, 
vera uma longa lista. Existem milhares de companhias que tiveram que corrigir suas 
demosntrac;oes financeiras, entao isso significa que de nenhuma maneira sao 
apenas algumas mas mac;as. Mas enquanto nos seguimos com a implantac;ao e 
terminamos esta parcela do trabalho de controles interne, onde muitos dos custos 
sao incorridos, eu penso que n6s vamos encontrar urn sistema que faz o trabalho 
melhor. lsto o faz melhor porque protege o dinheiro dos investidores e da melhores 
informac;oes. 
Recentemente, eu estava no D.C. de Washington, onde eu me sentei com 
urn grupo consultive da Diretoria da contabilidade das companhia publicas - novo 
quadro criado com a Sarbanes-Oxley para melhorar e regulamentar a profissao do 
contador. Os executives financeiros de quatro companhias das 500 que estavam Ia, 
e eu fomos tornados por muitos comentarios. Foram muito claros que este foi urn 
processo dolorosos e que n6s necessitamos avaliar a continuidade do mesmo. 
Mas todos eles falaram que mesmo sendo forc;ados a verificar os controles 
internes foi uma experiencia muito positiva que fez suas companhias melhores. 
Determinados controles nao estavam no Iugar que deviam. Eo processo forc;ou-os a 
por nos controles o que faz o neg6cio melhor. Minha experiencia tern sido que voce 
nao pode ter urn bom-funcionamento da companhia se voce nao tiver bans 
controles. lsto tornou-se clara ja que muitas companhias (mais de 300 este ano) tern 
relatado que ja tiveram fraquezas materiais nos controles internes, e todas estas sao 
companhias cujos presidentes e diretores financeiros certificaram previamente a 
seus investidores que seus controles eram muito bans. A boa noticia e que estas 
situac;oes estao vindo a tona e nos vamos tamar cuidado delas. 
Entretanto, n6s provavelmente nao saberemos se ou nao a SOX em sua 
totalidade foi bern sucedido por aproximadamente cinco anos ap6s o anunciamento 
da SOX. 
6) Que voce diz para as companhias que estao sufocadas para cumprir a 
tarefa? 
Eu come9aria dizendo que eles necessitam pensar nisto como uma 
oportunidade de fazer exame do trabalho que estao realizando. Verifique se existe 
uma maneira de melhorar seu neg6cio. Fa9a exame do processo sistematicamente e 
metodologicamente- voce nao vai come9ar e terminar isso no mesmo dia. Havera 
epocas em que sera dificil e frustrante, mas para aquelas companhias que 
realmente abra9arem a oportunidade, ha potencial de marcar bern com investidores 
institutionais que estao procurando sempre aquelas companhias que estao acima de 
25% nos termos de desempenho. lsso e quando voce tern realmente 0 ganha-ganha 
da situayao, onde os investors nao se importam se voce fizer o exame porque eles 
serao recompensados tambem. 
7) E com relayao a ideia que a Sarbanes-Oxley pode influenciar as 
companhias a permanecerem fechadas a irem a publico? Voce acha que isso e 
verdadeiros? 
Ate urn certo grau, eu espero assim. Ha muitas companhias que sao 
publicas, e nao deveriam ser. Ha uma grande responsabilidadeem ser uma 
companhia publica nos E.U.A, o que francamente nao existe na Europa. Algumas 
destas companhias que vao publico nunca terao a abilidade de gerar o tipo de 
retornos que resultam no que os investidores querem ganhar com suas a96es. Ha 
algo sabre estas companhias, ou com o nivel dos retornos ou de outra maneira, que 
faz com que os investidores se desinteressem. Eu OU<fO presidentes se queixarem 
que nao conseguem investidores institucionais interessados neles. lsso deve dizer 
algo. Diz que o mercado esta trabalhando e voce nao deveria ser uma companhia 
publica. Se voce escutar o presidente do Nasdaq, a SOX nao esta tendo urn impacto 
negativo. Ele escreveu uma pequena nota no jornal de Wall Street que indica que 
ele nao esta tendo problema em obter IPO's ou atrair companhias internacionais no 
mercado dos E. U .A. 
Eu sou neutro sabre se as companhias vao a publico ou nao. Mas meu 
ponto de vista e que se voce tamar dinheiro das pessoas , voce tern uma obrigac,;:ao 
com elas - certificar-se que voce forneceu informac;:oes oportunas e exatas e cumprir 
com todas as regras e regulamentos. Se voce nao pode fazer isso por elas entao 
nao tome seu dinheiro. 
